








A. Penelitian Terdahulu 
Untuk memberikan gambaran menyeluruh, maka peneliti memberikan 
gambaran mengenai penelitian terdahulu sebagai berikut: 
1. Tika (2012), penelitian yang berjudul “Pengaruh Struktur Modal dan 
Profitabilitas terhadap Harga Saham pada Perusahan Otomotif yang 
Terdaftar di BEI tahun 2008-2010”. Hasil penelitiannya yaitu DER, 
LDER, DAR, ROE, ROI, dan EPS secara simultan berpengaruh signifikan 
terhadap harga saham pada perusahaan otomotif dan komponennya yang 
listing di BEI. Secara parsial variabel Earning per Share (EPS) merupakan 
variabel yang mempunyai pengaruh dominan terhadap harga saham. 
2. Hidly (2012), penelitian ini berjudul “Pengaruh Struktur Modal dan 
Profitabilitas terhadap Harga Saham”. Data yang digunakan adalah 
laporan keuangan tahunan perusahaan tahun 2008-2010. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa variabel ROE, EPS, DER, dan DAR berpengaruh 
secara simultan terhadap harga saham, dengan hasil F hitung sebesar 
171.552 yang mana lebih besar dari F tabel sebesar 2.63. sedangkan 
variabel yang berpengaruh dominan terhadap harga saham adalah variabel 
EPS, dengan nilai beta (standardized coefficients) sebesar 0.89. 
3. Ircham (2014), penelitian berjudul “Pengaruh Struktur Modal dan 
Profitabilitas Terhadap Harga Saham (Studi Pada Perusahaan Makanan 
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dan Minuman yang Terdaftar di BEI Periode 2009-2012)”. Hasil 
penelitiannya menyimpulkan bahwa rasio profitabilitas diproksikan 
melalui ROE dan EPS, sedangkan struktur modal diproksikan melalui 
DAR dan DER yang secara simultan berpengaruh signifikan terhadap 
harga saham. DER, DAR, dan EPS memiliki pengaruh positif terhadap 
harga saham. 
4. Assegaf (2014), penelitian berjudul “Pengaruh Debt to Equity Ratio, 
Return on Equity, Eaning per Share dan Price Earning Ratio terhadap 
Harga Saham”. Hasil penelitian memperlihatkan jika terdapat pengaruh 
negatif Debt to Equity Ratio terhadap harga saham yang berarti, semakin 
tinggi Debt to Equity Ratio memperlihatkan semakin besar hutang yang 
ditanggung oleh perusahaan sehingga mengakibatkan semakin tingginya 
risiko untuk tidak membayar hutang. Return on Equity yang tinggi akan 
menyebabkan harga saham juga tinggi, hal ini menandakan tingkat 
pengembalian yang akan diterima investor juga tinggi. Earning per Share 
memperlihatkan harga saham suatu perusahaan yang tinggi. Price Earning 
Ratio yang tinggi dapat menyebabkan harga saham juga tinggi sehingga 
dapat digunakan sebagaindasar tafsiran investor terhadap nilai. 
Tabel 2 Penelitian Terdahulu 
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B. Struktur  Modal 
1. Pengertian Struktur Modal 
Teori struktur modal berkenaan dengan bagaimana modal dialokasikan dalam 
aktivitas investasi aktiva riil perusahaan, dengan cara menentukan struktur modal 
antara modal hutang dan modal sendiri (Harmono, 2011:137). Menurut Halim 
(2007:58) struktur modal menunjukkan perimbangan jumlah hutang jangka 
pendek yang bersifat tetap, hutang jangka panjang, saham preferen, dan saham 
biasa. Struktur keuangan dapat dilihat pada sisi kanan (pasiva) pada neraca, yang 
meliputi hutang jangka pendek, hutang jangka panjang, dan ekuitas. 
Menggunakan kedua pengertian di atas dapat disimpulkan bahwa struktur 
modal merupakan proporsi antara bauran dari penggunaan modal sendiri dan 
hutang untuk memenuhi kebutuhan perusahaan. 
2. Faktor-faktor yang Mempengaruhi Struktur Modal 
Menurut Brigham & Houston (2010:188) terdapat beberapa faktor yang 
mempengaruhi keputusan struktur modal: 
a. Stabilitas penjualan. Besar kecilnya hutang yang digunakan perusahaan 
sangat dipengaruhi oleh stabilitas penjualannya. Perusahaan yang 
penjualannya relatif stabil dapat secara aman mengambil hutang dalam 
jumlah besar dan mengeluarkan beban tetap yang lebih tinggi 
dibandingkan dengan perusahaan yang penjualannya tidak stabil. 
b. Struktur aset. Perusahaan yang asetnya memadai untuk digunakan sebagai 
jaminan pinjaman cenderung akan cukup banyak menggunakan hutang. 
Aset umum yang dapat digunakan oleh banyak perusahaan dapat menjadi 
jaminan yang baik, sementara tidak untuk aset dengan tujuan khusus. 
c. Leverage operasi. Perusahaan dengan leverage operasi yang lebih rendah 
akan lebih mampu menerapkan leverage keuangan karena perusahaan 
tersebut akan memiliki risiko usaha yang lebih rendah. 
d. Tingkat pertumbuhan. Perusahaan yang memiliki pertumbuhan lebih 
cepat harus lebih mengandalkan diri pada modal eksternal. Biaya emisi 
yang berkaitan dengan penjualan saham biasa akan melebihi biaya emisi 
yang terjadi ketika perusahaan menjual hutang, mendorong perusahaan 
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yang mengalami pertumbuhan pesat untuk lebih mengandalkan diri pada 
hutang, namun pada waktu yang bersamaan, perusahaan tersebut sering 
kali menghadapi ketidakpastian yang lebih tinggi, cenderung akan 
menurunkan keinginan mereka untuk menggunakan hutang. 
e. Profitabilitas. Perusahaan dengan tingkat pengembalian atas investasi 
yang sangat tinggi menggunakan hutang dalam jumlah relatif sedikit. 
Tingkat pengembalian yang tinggi tersebut memungkinkan perusahaan 
melakukan sebagian besar pendanaannya melalui dana yag dihasilkan 
secara internal. 
f. Pajak. Bunga merupakan merupakan suatu beban pengurangan pajak, dan 
pengurangan ini lebih bernilai bagi perusahaan dengan tarif pajak yang 
tinggi. Sehingga, semakin tinggi tarif pajak suatu perusahaan, maka 
semakin besar keunggulan dari hutang. 
g. Kendali. Apabila manajemen saat ini memiliki kendali hak suara (lebih 
dari 50 persen saham) tetapi tidak berada dalam posisi untuk membeli 
saham tambahan lagi, maka manajemen mungkin memilih hutang sebagai 
pendanaan baru, disisi lain manajemen mungkin memutuskan untuk 
menggunakan ekuitas jika situasi keuangan perusahaan begitu lemah 
sehingga penggunaan hutang mungkin dapat membuat perusahaan 
menghadapi risiko gagal bayar. Sehingga pertimbangan kendali dapat 
mengarah pada penggunaan hutang maupun ekuitas karena kondisi modal 
yang memberikan perlindungan terbaik kepada manajemen akan 
bervariasi dari satu situasi ke situasi lain. 
h. Sikap manajemen. Beberapa manajemen cenderung lebih konservatif 
dibandingkan yang lain, dan menggunakan hutang dalam jumlah yang 
lebih kecil dibandingkan dengan rata-rata perusahaan di dalam 
industrinya, sementara manajemen yang agresif menggunakan lebih 
banyak hutang dalam usaha mereka untuk mendapat laba yang lebih 
tinggi. 
i. Sikap pemberi pinjaman dan lembaga pemeringkat. Perusahaan sering 
kali membahas struktur modal dengan pihak pemberi pinjaman dan 
lembaga pemeringkat. Saran yang diberikan akan mempengaruhi 
keputusan struktur modal perusahaan. 
j. Kondisi pasar. Keadaan pasar modal sering mengalami perubahan 
disebabkan karena adanya gelombang konjungtur. Umumnya apabila 
gelombang meninggi para investor lebih tertarik untuk menanamkan 
modalnya dalam saham. Berhubung dengan hal tersebut maka perusahaan 
dalam usaha untuk mengeluarkan atau menjual sekuritas haruslah 
menyesuaikan dengan keadaan pasar modal. 
k. Kondisi internal perusahaan. Kondisi internal perusahaan juga dapat 
berpengaruh pada sasaran struktur modalnya. Misalnya, suatu perusahaan 
baru saja berhasil menyelesaikan suatu program litbang, dan perusahaan 
meramalkan laba yang lebih tinggi dalam jangka waktu yang tidak lama 
lagi. Namun laba yang baru ini belum diantisipasi oleh investor, sehingga 
tidak tercermin dalam harga saham, perusahaan lebih memilih melakukan 
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pendanaan dengan hutang sampai laba yang lebih tinggi terwujud dan 
tercermin dalam harga saham. 
l. Fleksibilitas keuangan. Apabila perusahaan berada pada kondisi keuangan 
yang bagus maka perusahaan akan mudah menghimpun modal yang 
berasal dari saham. Tetapi ketika keadaan memburuk, modal akan lebih 
mudah didapat melalui hutang. 
 
3. Teori Terkait Struktur Modal 
a. Pendekatan Tradisional 
Menurut Sudana (2011:147), “Pendekatan tradisional mengemukakan 
ada struktur modal optimal dan perusahaan yang dapat meningkatkan nilai 
tertentu”. Pendekatan ini mengemukakan bahwa penggunaan hutang yang 
semakin besar dapat menurunkan biaya modal dan meningkatkan nilai 
perusahaan, jadi dapat disimpulkan bahwa dengan mengubah struktur 
modalnya dapat mengubah nilai perusahaan juga. Menurut pendekatan ini 
struktur modal optimal terjadi pada saat nilai perusahaan maksimum atau 
struktur modal mengakibatkan biaya modal rata-rata modal tertimbang 
minimum. 
b. Pendekatan Laba Bersih Operasi (Net Operating Income Approach) 
Menurut Sudana (2011:146) pendekatan ini mengasumsikan biaya modal 
perusahaan tetap pada berbagai tingkat leverage. Pendekatan ini 
mengasumsikan bahwa biaya modal rata-rata tertimbang konstan berapapun 
tingkat hutang yang digunakan oleh perusahaan. Pertama, diasumsikan bahwa 
biaya hutang konstan seperti halnya dalam pendekatan laba bersih. Kedua, 
penggunaan hutang yang semakin besar oleh pemilik modal sendiri dilihat 
dari segi peningkatan risiko perusahaan. Tingkat keuntngan yang diisyaratkan 
oleh pemilik modal sendiri akan meningkat sebagai akibat meningkatya risiko 
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perusahaan, konsekuensinya biaya modal rata-rata tertimbang tidak 
mengalami perubahan. 
c. Pendekatan Modigliani dan Miller 
Teori Modigliani dan Miller (MM) adalah teori yang berpandangan 
bahwa struktur modal tidak relevan atau tidak mempengaruhi nilai 
perusahaan. Modigliani dan Miller mengajukan beberapa asumsi untuk 
membangun teori mereka (Bringham & Houston, 2010:179) yaitu: 
1. Tidak terdapat agency cost. 
2. Tidak ada pajak. 
3. Investor dapat berhutang dengan tingkat suku bunga yang sama 
dengan perusahaan. 
4. Investor mempunyai informasi yang sama seperti manajemen 
mengeai prospek perusahaan di masa depan. 
5. Tidak ada biaya kebangkrutan. 
6. Earning Before Interest and Taxes (EBIT) tidak dipengaruhi oleh 
penggunaan dari hutang. 
7. Para investor adalah price-taker. 
8. Jika terjadi kebangkrutan maka aset dapat dijual pada harga pasar 
(market value). 
 
d. Teori Keagenan (Agency Theory) 
Teori ini dikemukakan oleh Jensen dan Meckling pada tahun 1976, 
Menurut pendekatan ini, struktur modal disusun sedemikian rupa untuk 
mengurangi konflik antar berbagai kelompok kepentingan. Teori keagenan 
(agency theory) dapat menjelaskan kesenjangan antara manajemen sebagai 
agen dan para pemegang saham sebagai principal atau pendelagator 
(Harmono, 2011:3).  
Jensen dan Meckling (1976) menyatakan bahwa masalah keagenan 
berhubungan dengan penggunaan ekuitas eksternal. Misalnya sebuah 
perusahaan yang semula dimiliki seluruhnya oleh satu orang, maka semua 
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tindakannya hanya mempengaruhi posisinya sendiri. Jika pemilik yang juga 
manajer perusahaan itu menjual sebagian dari sahamnya kepada orang lain, 
maka akan timbul konflik kepentingan. Keuntungan sampingan yang 
dibayarkan kepada pemilik manajer yang semula sepenuhnya dinikmati 
sendiri, sekarang dibayar sebagian kepada pemilik baru. 
e. Pecking Order Theory 
Teori ini dikenalkan pertama kali oleh Donaldson pada tahun 1961, 
sedangkan penamaan pecking order theory dilakukan oleh Myers pada tahun 
1984. Teori ini disebut pecking order theory karena teori ini menjelaskan 
mengapa perusahaan akan menentukan hierarki sumber dana yang paling 
disukai. Secara ringkas menurut Halim (2007:100) teori tersebut menyatakan 
bahwa: 
1. Perusahaan menyukai internal financing (pendanaan dari hasil 
operasi perusahaan). 
2. Perusahaan mencoba menyesuaikan rasio pembagian dividen yang 
ditargetkan dengan berusaha menghindari perubahan pembayaran 
dividen secara drastis. 
3. Kebijakan dividen  yang relatif segan untuk diubah, disertai dengan 
fluktuasi profitabilitas dan kesempatan investasi yang tidak bisa 
diduga, mengakibatkan bahwa dana hasil operasi kadang-kadang 
melebihi kebutuhan dana untuk investasi, meskipun pada kesempatan 
yang lain, mungkin kurang. Apabila dana hasil operasi kurang dari 
kebutuhan investasi, maka perusahaan akan mengurangi saldo kas 
atau menjual sekuritas yang dimiliki. 
4. Apabila pendanaan dari luar (external financing) diperlukan, maka 
perusahaan akan menerbitkan sekuritas yang paling aman terlebih 
dahulu yaitu dimulai dengan penerbitan obligasi, kemudian diikuti 
oleh sekuritas yang berkarakteristik opsi (seperti obligasi konversi), 








f. Signaling Theory 
Teori ini menyatakan bahwa stock split memberikan sinyal yang positif 
karena manajemen akan menginformasikan prospek masa depan yang baik 
dari perusahaan kepada publik yang belum mengetahuinya. Menurut Halim 
(2007:100) isyarat atau signal adalah suatu tindakan yang diambil manajemen 
perusahaan yang memberi petunjuk bagi investor tentang bagaimana 
manajemen memandang prospek perusahaan. Perusahaan dengan prospek 
yang menguntungkan akan mencoba menghindari penjualan saham dan 
mengusahakan setiap model baru yang diperlukan dengan cara-cara lain, 
termasuk penggunaan hutang yang melebihi target struktur modal yang 
normal.  
Perusahaan dengan prospek yang kurang menguntungkan akan 
cenderung untuk menjual sahamnya, yang berarti mencari investor baru untuk 
berbagi kerugian. Pengumuman emisi saham oleh suatu perusahaan 
umumnya merupakan suatu isyarat (signal) bahwa manajemen memandang 
prospek perusahaan tersebut suram. Apabila suatu perusahaan menawarkan 
penjualan saham baru, lebih sering dari biasaya, maka harga sahamnya akan 
menurun karena menerbitkan saham baru berarti memberikan isyarat negatif 







4. Pengukuran Struktur Modal 
a. Debt to Equity Ratio (DER) 
Debt to Equity Ratio (DER) menggambarkan perbandingan antara total 
hutang dengan total ekuitas perusahaan yang digunakan sebagai sumber 
pendanaan usaha. Debt to Equity Ratio (DER) mengungkapkan bagaimana 
penggunaan pendanaan perusahaan dari struktur modal yang dimiliki oleh 
perusahaan yang berasal dari hutang jangka panjang dan modal yang berasal 
dari ekuitas (Nurmalasari, 2010:9). Semakin besar Debt to Equity Ratio 
(DER) menandakan struktur permodalan usaha lebih banyak memanfaatkan 
hutang-hutang relatif terhadap ekuitas dan mencerminkan risiko perusahaan 
yang relatif tinggi.  
Investor dalam jangka panjang lebih menyukai rasio Debt to Equity Ratio 
(DER) yang kecil karena menunjukkan bahwa semakin besar jumlah aktiva 
yang didanai oleh pemilik sehingga semakin kecil risiko kreditur yang secara 
tidak langsung akan mempengaruhi peningkatan harga saham bagi pemilik 
modal. Rasio ini menunjukkan hubungan antara jumlah hutang yang 
diberikan oleh para kreditur dengan jumlah modal sendiri yang diberikan oleh 
pemilik perusahaan. Debt to Equity Ratio (DER) dapat dihitung sebagai 
berikut: 
                          
           










1. Pengertian Profitabilitas 
Profitabilitas adalah hasil akhir dari sejumlah kebijakan dan keputusan 
yang dilakukan oleh perusahaan (Bringham & Houston, 2010:109). 
Profitabilitas merupakan salah satu indikator keberhasilan perusahaan untuk 
menghasilkan laba sehingga semakin tinggi profitablitas maka semakin tinggi 
kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba bagi perusahaannya. 
Menurut Sudana (2011:22), profitabilitas adalah kemampuan perusahaan 
untuk menghasilkan laba dengan sumber-sumber yang dimiliki perusahaan. 
Berdasarkan kedua pengertian tersebut dapat disimpulkan bahwa, 
profitabilitas mencerminkan hasil akhir dari seluruh kebijakan keuangan dan 
keputusan operasional. 
2. Pengukuran Profitabilitas 
Pengukuran profitabilitas mempunyai beberapa cara. Dalam penelitian 
ini pengukuran profitabilitas menggunakan dua rasio yaitu: 
a. Return on Equity (ROE) 
Menurut Van Horne dan Wachowicz (2009:361), “Rasio ini 
menggambarkan tingkat kekuatan pendapatan yang akan diperoleh oleh 
para investor atas investasi yang dilakukan. Rasio ini pula dapat 
digunakan untuk membandingkan dua perusahaan atau lebih dalam satu 
industri. Bentuk modal yang digunakan oleh investor dalam rasio ini bisa 
digunakan untuk menggambarkan pasar”. 
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Return on Equity (ROE) yang tinggi menandakan bahwa perusahaan 
tersebut memiliki peluang untuk memberikan pendapatan yang besar 
bagi pemilik saham. Kondisi perusahaan yang baik akan menghasilkan 
laba yang tinggi sehingga kemungkinan menghasilkan tingkat 
pengembalian saham akan besar. Rumusan yang digunakan untuk 
menghitung Return on Equity (ROE) adalah sebagai berikut: 
                       
                        
             
 
(Syamsuddin, 2013:65) 
b. Earning per Share (EPS) 
Earning per Share (EPS) merupakan ukuran kemampuan perusahaan 
dalam menghasilkan keuntungan per lembar saham bagi para pemiliknya. 
Menurut Fahmi (2014:96), Earning per Share (EPS) merupakan bentuk 
pemberian keuntungan yang diberikan kepada pemegang saham dari 
setiap lembar saham yang dimiliki. Analisis Earning per Share (EPS) 
sering digunakan para investor karena mencerminkan kemungkinan 
tingkat laba yang diperoleh oleh para investor. Earning per Share (EPS) 
yang tinggi dapat di artikan bahwa perusahaan akan memberikan peluang 
tingkat pengembalian atau pendapatan yang cukup bagi para investor. 
Rumusan untuk mencari Earning per Share (EPS) dapat digunakan 





                        
                     






1. Pengertian Saham 
Saham menurut Darmadji dan Fakhruddin (2012:7), adalah “Tanda 
penyertaan atau pemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan”. 
Penjelasan tersebut memperlihatkan saham sebagai suatu bukti kepemilikan 
terhadap suatu perusahaan. Saham menurut Manahan (2008:138) adalah 
“Sumber keuangan korporasi yang berasal dari pemilik korporasi 
(stockholders) dan merupakan bukti kepemilikan atas korporasi oleh 
pemegangnya serta surat berharga yang dapat diperdagangkan di pasar 
bursa”.  
Penjelasan tersebut juga memperlihatkan saham sebagai sumber 
keuangan yang dimiliki oleh perusahaan. Berdasarkan penjelasan tersebut, 
dapat disimpulkan bahwa saham adalah bukti kepemilikan terhadap suatu 
perusahaan dalam bentuk surat berharga yang menjadi sumber keuangan 
perusahaan. 
2. Jenis-jenis Saham 
Berdasarkan hak kepemilikannya, menurut Darmadji dan Fakhruddin 
(2012:13), dapat dibagi menjadi dua jenis yaitu: 
a. Saham Biasa (Common Stocks) 
Saham biasa merupakan saham yang menempatkan pemiliknya 
paling yunior terhadap pembagian dividen, dan hak atas harta kekayaan 
perusahaan apabila perusahaan tersebut dilikuidasi. Saham biasa ini 
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merupakan saham yang paling banyak dikenal dan diperdagangkan di 
pasar. Sebagai pemilik perusahaan pemegang saham biasanya memiliki 
hak yaitu: 
1. Hak Kontrol. Pemegang saham biasa mempunyai hak untuk 
memilih dewan direksi. Hal ini berarti bahwa investor 
mempunyai hak untuk mengontrol siapa saja yang akan 
memimpin perusahaannya. Investor dapat melakukan hak 
kontrolnya dalam bentuk memveto dalam pemilihan direksi di 
rapat tahunan atau tindakan-tindakan yang membutuhkan 
persetujuan investor. 
2. Hak menerima Pembagian Keuntungan. Sebagai pemilik 
perusahaan, pemegang saham biasa berhak mendapatkan bagian 
dari keuntungan perusahaan. Tidak semua laba dibagikan, tetapi 
sebagian laba akan ditanamkan kembali ke dalam perusahaan. 
Laba yang ditahan ini (retained earning) merupakan sumber 
dana intern perusahaan sedangkan laba yang tidak ditahan 
diberikan kepada investor dalam bentuk dividen. 
3. Hak Preemptive. Hak preemptive (preemptive right) merupakan 
hak untuk mendapatkan presentase kepemilikan yang sama jika 
perusahaan mengeluarkan tambahan lembar saham, dengan 
demikian akan lebih banyak dan akibatnya presentase 
kepemilikan saham yang lama akan turun. Hak preemptive 
member prioritas kepada pemegang saham baru, sehingga 
presentase kepemilikan tidak berubah. 
b. Saham Preferen (Preferred Stocks) 
Saham preferen mempunyai karakteristik gabungan antara obligasi 
dan saham biasa karena bisa menghasilkan pendapatan tetap, tetapi bisa 
juga mendatangkan hasil seperti yang dikehendaki investor. Ada dua hal 
penyebab saham preferen serupa dengan saham biasa yaitu mewakili 
kepemilikan ekuitas dan diterbitkan tanpa tanggal jatuh tempo yang 
tertulis di atas lembaran saham tersebut dan membayar dividen. 
 
3. Harga Saham 
Harga saham mencerminkan nilai dari suatu saham. Menurut Rusdin 
(2008:66), “Harga saham ditentukan menurut hukum permintaan penawaraan 
atau kekuatan tawar menawar di bursa. Semakin banyak orang yang ingin 
membeli, maka harga saham tersebut cenderung naik, sebaliknya semakin 




Ada beberapa kondisi dan situasi yang menentukan harga saham 
mengalami fluktuasi (Fahmi, 2014:87), yaitu: 
a. Kondisi makro dan mikro ekonomi. 
b. Kebijakan perusahaan dalam memutuskan untuk ekspansi (perluasan 
usaha), seperti membuka kantor cabang (brand office), kantor cabang 
pembantu (sub brand office), baik dibuka di domestik maupun di luar 
negeri. 
c. Pergantian direksi secara tiba-tiba. 
d. Adanya direksi atau pihak komisaris perusahaan yang terlibat tindak 
pidana dan kasusnya masuk ke pengadilan. 
e. Kinerja perusahaan yang terus mengalami penurunan dalam setiap 
waktunya. 
f. Risiko sistematis, yaitu suatu bentuk risiko yang terjadi secara 
menyeluruh dan telah ikut menyebabkan perusahaan ikut terlibat. 
g. Efek dari psikologi pasar yang ternyata mampu menekan kondisi 
teknikal jual beli saham. 
 
Menurut Darmadji dan Fakhriddin (2012:149), bahwa dalam melakukan 
analisis harga saham, terdapat dua pendekatan yang sering digunakan, yaitu: 
a. Analisis Fundamental 
Merupakan salah satu cara melakukan penilaian saham dengan 
mempelajari atau mengamati berbagai indikator terkait kondisi makro 
ekonomi dan kondisi industri suatu perusahaan, termasuk berbagai 
indikator keuangan dan manajemen perusahaan. 
b. Analisis Teknikal 
Merupakan salah satu metode yang digunakan untuk menilai saham, 
dimana dengan metode ini para analis melakukan evaluasi saham 
berbasis pada data-data statistik yang dihasilkan dari aktivitas 
perdagangan saham, seperti harga saham dan volume transaksi. 
 
 
E. Pasar Modal 
1. Pengertian Pasar Modal 
Menurut Horne dan Wochowicz (2009:39), “Pasar modal berkaitan 
dengan hutang dan instrumen ekuitas (seperti saham dan obligasi) yang relatif 
berjangka panjang (lebih dari satu tahun)”. Menurut Undang-Undang Pasar 
Modal No. 8 tahun 1995, pasar modal merupakan kegiatan yang bersangkutan 
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dengan penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan publik yang 
berkaitan dengan efek yang diterbitkannya. Pasar modal memiliki peran 
sangat penting bagi perekonomian suatu negara karena pasar modal 
menjalankan dua fungsi.  
Pertama, sebagai saranan bagi pendanaan usaha atau sebagai sarana bagi 
perusahaan untuk mendapatkan dana dari investor. Dana yang diperoleh dari 
pasar modal dapat digunakan untuk pengembangan usaha, ekspansi, 
penambahan modal kerja dan lain-lain. Kedua, pasar modal menjadi sarana 
bagi masyarakat untuk berinvestasi pada instrument keuangan seperti saham, 
obligasi, reksa dana, dan lain-lain. 
2. Peranan Pasar Modal 
Pasar modal pada dasarnya mempunyai kesamaan antar satu negara 
dengan negara lain. Hampir semua negara di dunia  ini mempunyai pasar 
modal yang bertujuan menciptakan fasilitas bagi keperluan industri dan 
keseluruhan entitas dalam memenuhi permintaan dan penawaran modal. 
Peran pasar modal menurut Sunariyah (2011:7) yaitu: 
a. Sebagai fasilitas melakukan interaksi antara pembeli dengan penjual 
untuk menentukan harga saham atau surat berharga yang diperjual 
belikan. Ditinjau dari segi lain, pasar modal memberikan kemudahan 
dalam melakukan transaksi sehingga kedua belah pihak dapat melakukan 
transaksi tanpa melalui tatap muka (pembeli dan penjual bertemu secara 
tidak langsung). 
b. Pasar modal memberi kesempatan kepada para pemodal untuk 
menentukan hasil (return) yang diharapkan. Keadaan tersebut akan 
mendorong perusahaan (emiten) untuk memenuhi keinginan para 
pemegang saham, kebijkan dividen dan stabilitas harga sekuritas yang 
relatif normal. 
c. Pasar modal memberikan kesempatan kepada investor untuk menjual 
kembali saham yang dimilikinya atau surat berharga lainnya. Dengan 
27 
 
beroperasinya pasar modal, para investor dapat melikuidasi surat berharga 
yang dimiliki tersebut pada setiap saat. 
d. Pasar modal menciptakan kesempatan kepada masyarakat untuk 
berpartisipasi dalam perkembangan suatu perekonomian. Masyarakat 
berpenghasilan kecil mempunyai kesempatan untuk mempertimbangkan 
alternatif cara penggunaan uang mereka. Selain menabung, uang dapat 
dimanfaatkan melalui pasar modal dan beralih ke investasi yaitu dengan 
membeli sebagian kecil saham perusahaan publik. 
e. Pasar modal mengurangi biaya informasi dan transaksi surat berharga. 
Bagi para pemodal, keputusan investasi harus didasarkan pada tersedianya 
informasi yang akurat dan dapat dipercaya. Pasar modal dapat 
menyediakan kebutuhan terhadap informasi bagi pemodal secara lengkap. 
 
3. Macam-macam Pasar Modal 
Penjualan surat berharga kepada masyarakat dapat dilakukan dengan 
beberapa cara, umumnya penjualan dilakukan sesuai dengan jenis ataupun 
bentuk pasar modal dimana sekuritas tersebut diperjual-belikan. Menurut 
Sunariyah (2011:12), ada empat macam pasar modal, yaitu: 
a. Pasar Perdana (Primary Market) 
Merupakan pasar modal yang memperdagangkan saham-saham atau 
sekuritas lainnya yang dijual untuk pertama kalinya (penawaran 
umum) sebelum saham tersebut dicatatkan di bursa. 
b. Pasar Sekunder (Secondary Market) 
Merupakan pasar modal di mana saham dan sekuritas lainnya 
diperjual belikan secara luas, setelah melalui masa penjualan di pasar 
perdana. 
c. Pasar Ketiga (Third Market) 
Merupakan tempat perdagangan saham atau sekuritas lain di luar 
bursa (over the counter market). Bursa paralel merupakan suatu sistem 
perdagangan efek yang terorganisasi di luar bursa efek resmi, dalam 
bentuk pasar sekunder yang diatur dan dilaksanakan oleh Perserikatan 
Perdagangan Uang dan Efek dengan diawasi dan dibina oleh Badan 
Pengawa Pasar Modal. 
d. Pasar Keempat (Fourth Market) 
Merupakan bentuk perdagangan efek antara pemodal atau dengan kata 
lain pengalihan saham dari satu pemegang saham ke pemegang 
lainnya tanpa melalui perantara perdagangan efek. 
Bila ditinjau dari proses transaksi, menurut Surariyah (2011:15), pasar 
modal dapat dibagi menjadi tiga yaitu: 
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a. Pasar Spot 
Pasar Spot adalah bentuk pasar keuangan yang memperdagangkan 
sekuritas jasa atau keuangan yang diserah-terimakan secara spontan. 
Jika seseorang membeli suatu jasa, maka pada saat itu juga akan 
menerima jasa yang dibeli tersebut. 
b. Pasar Futures/Forward 
Pasar Futures/Forward adalah pasar keuangan dimana sekuritas atau 
jasa keuangan akan diselesaikan di kemudian hari atau beberapa 
waktu sesuai dengan ketentuan. Proses transaksi tersebut memuat 
kesepakatan terjadinya transaksi dan pada saat penyerahan harus 
dilakukan. Perpindahan kekayaan pada transaksi semacam ini 
memerlukan jangka waktu tertentu, yaitu harga transaksi ditentukan 
hari ini sedangkan penyerahan barang dilakukan pada masa yang 
akan datang. 
c. Pasar Opsi 
Pasar Opsi merupakan pasar keuangan yang memperdagangkan hak 
untuk menentukan pilihan terhadap saham atau obligasi. Pilihan 
tersebut adalah persetujuan atau kontrak hak pemegang saham untuk 
membeli atau menjual dalam waktu tertentu, kontrak ini terjadi antara 
entitas yang melakukan kontrak terhadap opsi yang diperjual-belikan. 
Hak opsi harus ditegaskan dalam kontrak, bahwa kesempatan hanya 
dapat digunakan dalam jangka waktu tertentu. 
 
4. Instrument Pasar Modal 
Darmadji dan Fakhruddin (2012:5) menyatakan, pada dasarnya surat 
berharga di pasar modal dapat di klasifikasikan ke dalam 4 bentuk, yaitu: 
a. Equity 
Merupakan efek yang memberikan hak kepada pemegangnya untuk 
menjadi pemegang saham perusahaan yang menerbitkan efek tersebut. 
Contoh: Saham 
b. Fixed Income 
Merupakan efek dimana penerbitnya (issuer) mengeluarkan atau 
menjual surat hutang dengan kewajiban menebus kembali suatu masa 
nanti sesuai kesepakatan di antara para pihak. 
Contoh: Obligasi 
c. Semi-Equity 
Merupakan efek hutang yang dapat ditukarkan atau dikonversikan 
sebagai efek penyertaan pada saat yang telah ditentukan. 
Contoh: Konversi (Convertible Bond) 
d. Derivative 
Merupakan efek turunan dari efek utama baik yang bersifat 
penyertaan maupun hutang. 




F. Laporan Keuangan 
1. Pengertian Laporan Keuangan 
Laporan keuangan pada hakekatnya merupakan hasil dari proses 
akuntansi yang disusun menurut prinsip akuntansi berlaku umum yang dapat 
digunakan untuk mengkomunikasikan dana keuangan kepada pihak yang 
berkepentingan. Menurut Ikatan Akuntansi Indonesia (2011:1), laporan 
keuangan adalah suatu penyajian terstruktur dari posisi keuangan dan kinerja 
keuangan suatu entitas. Menurut Munawir (2010:5), pada umumnya laporan 
keuangan itu terdiri dari neraca dan perhitungan laba rugi serta laporan 
perubahan ekuitas.  
Neraca menunjukkan atau menggambarkan jumlah aset, kewajiban dan 
ekuitas dari suatu perusahaan pada tanggal tertentu, sedangkan perhitungan 
laporan laba rugi memperlihatkan hasil-hasil yang telah dicapai oleh 
perusahaa serta beban yang terjadi selama periode tertentu, dan laporan 
perubahan ekuitas menunjukkan sumber dan penggunaan atau alasan-alasan 
yang menyebabkan perubahan ekuitas perusahaan. Menurut Harahap 
(2009:105), laporan keuangan menggambarkan kondisi keuangan dan hasil 
usaha suatu perusahaan pada saat tertentu atau jangka waktu tertentu. Adapun 
jenis laporan keuangan yang lazim dikenal adalah neraca, laporan laba rugi 
atau hasil usaha, laporan perubahan ekuitas, laporan arus kas, dan laporan 
posisi keuangan. 
Berdasarkan pengertian di atas dapat disimpulkan bahwa laporan 
keuangan untuk perusahaan terdiri dari laporan-laporan yang melaporkan 
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posisi keuangan perusahaan pada suatu waktu tertentu dan yang dilaporkan 
dalam neraca dan perhitungan laba rugi serta laporan perubahan ekuitas dan 
laporan arus kas, dimana neraca menunjukkan jumlah aset, kewajiban, dan 
ekuitas perusahaan. Laporan laba rugi menunjukkan hasil operasi perusahaan 
selama periode tertentu. Laporan perubahan ekuitas menunjukkan sumber dan 
penggunaan atau alasan-alasan yang menyebabkan perubahan ekuitas 
perusahaan. 
2. Tujuan Laporan Keuangan 
Laporan keuangan juga disusun bertujuan untuk memberikan informasi 
kepada manajemen dan berbagai pihak terdiri dari neraca, laporan laba rugi, 
laporan laba yang ditahan atau laporan sumber serta penggunaan data 
(Jumingan, 2011:4). Menurut Ikatan Akuntansi Indonesia (2011:3) laporan 
keuangan bertujuan: 
a. Menyediakan informasi yang menyangkut posisi keuangan, kinerja, 
serta perubahan posisi keuangan suatu perusahaan yang bermanfaat 
bagi sejumlah besar pemakai dalam pengambilan keputusan. 
b. Laporan keuangan tidak menyediakan semua informasi yang 
mungkin dibutuhkan pemakai dalam mengambil keputusan ekonomi 
karena secara umum menggambarkan pengaruh keuangan dan 
kejadian masa lalu, dan tidak diwajibkan untuk menyediakan 
informasi non-keuangan. 
c. Laporan keuangan juga menunjukkan apa yang telah dilakukan 
manajemen (stewardship), atau pertanggungjawaban atas sumber 
daya yang dipercayakan kepadanya. 
Menurut Kasmir (2010:11), tujuan pembuatan atau penyusunan laporan 
keuangan adalah: 
a. Memberikan informasi tentang jenis dan juga aktiva (harta) yang 
dimiliki perusahaan pada saat ini. 
b. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah kewajiban dan 
modal yang dimiliki perusahaan saat ini. 
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c. Memberikan informasi tentang jenis dan jumlah pendapatan yang 
diperoleh pada suatu periode tertentu. 
d. Memberikan informasi tentang jumlah biaya dan jenis biaya yang 
dikeluarkan perusahaan dan modal perusahaan. 
e. Memberikan informasi tentang perubahan-perubahan yang terjadi 
pada aktiva, pasiva dan modal perusahaan. 
f. Memberikan informasi tentang catatan-catatan atas laporan 
keuangan. 
g. Informasi keuangan lainnya. 
Jadi dapat dikatakan bahwa tujuan dari laporan keuangan untuk 
memberikan informasi yang berguna bagi pengambil keputusan seperti 
investor, pemegang saham. Selain itu, laporan keuangan bertujuan 
memberikan keterangan perihal aktivitas dan kinerja perusahaan. 
3. Pengguna Laporan Keuangan 
Menurut Ikatan Akuntansi Indonesia (2011:2), pengguna laporan 
keuangan meliputi investor sekarang dan investor potensi, karyawan, pemberi 
pinjaman, pemasok dan kreditor usaha lainnya, pelanggan, pemerintah serta 
lembaga-lembaganya, dan masyarakat. Mereka menggunakan laporan 
keuangan untuk memenuhui beberapa kebutuhan informasi yang berbeda. 
Beberapa kebutuhan ini meliputi: 
a. Investor 
Penanaman modal berisiko dan penasihat mereka berkepentingan 
dengan risiko yang melekat serta hasil pengembangan dari investasi 
yang mereka lakukan. Pemegang saham juga tertarik pada informasi 
yang memungkinkan mereka untuk memiliki kemampuan perusahaan 
untuk membayar dividen. 
b. Karyawan 
Karyawan dan kelompok-kelompok yang mewakili mereka tertarik 
pada informasi mengenai stabilitas dan profitabilitas perusahaan. 
Mereka juga tertarik dengan informasi yang memungkinkan mereka 
untuk menilai kemampuan perusahaan dalam memberikan balas jasa, 





c. Pemberi pinjaman 
Pemberi pinjaman tertarik dengan informasi keuangan yang 
memungkinkan mereka untuk memutuskan apakah pinjaman serta 
bunganya dapat dibayar pada saat jatuh tempo. 
d. Pemasok dan kreditor usaha lainya 
Pemasok dan kreditor usaha lainnya tertarik dengan informasi yang 
memungkinkan mereka untuk memutuskan apakah jumlah yang 
terhutang akan dibayar pada saat jatuh tempo. Kreditor usaha 
berkepentingan pada perusahaan dalam tenggang waktu yang pendek 
daripada pemberi pinjaman kecuali sebagai pelanggan utama mereka 
bergantung pada kelangsungan hidup perusahaan. 
e. Pelanggan 
Para pelanggan berkepentingan dengan informasi mengenai 
kelangsungan hidup perusahaan, terutama kalau mereka terlibat dalam 
perjanjian jangka panjang dengan, atau bergantung pada perusahaan. 
f. Pemerintah 
Pemerintah dan berbagai lembaga yang berada di bawah 
kekuasaannya berkepentingan dengan alokasi sumber daya dan karena 
itu berkepentingan dengan aktivitas perusahaan. Mereka juga 
membutuhkan informasi untuk mengatur aktifitas perusahaan, 
menetapkan kebijakan pajak, dan sebagai dasar untuk menyusun 
statistik pendapatan nasional dan statistik lainya. 
g. Masyarakat 
Perusahaan memengaruhi anggota masyarakat dalam berbagai cara. 
Misalnya, perusahaan dapat memberikan kontribusi berarti pada 
perekonomian nasional, termasuk jumlah orang yang dipekerjakan dan 
perlindungan kepada penanaman modal domestik. Laporan keuangan 
dapat membantu masyarakat dengan menyediakan informasi 
kecenderungan dan perkembangan terakhir kemakmuran perusahaan 
serta rangkaian aktivitasnya. 
 
4. Pengertian Analisis Laporan Keuangan 
Menurut Munawir (2010:35), analisis laporan keuangan adalah analisis 
yang terdiri dari penelaahan atau mempelajari daripada hubungan dan 
tendensi atau kecenderungan (trend) untuk menentukan posisi keuangan dan 
hasil operasi serta perkembangan perusahaan yang bersangkutan. Menurut 
Harahap (2009:190), analisis laporan keuangan berarti menguraikan akun-
akun laporan keuangan menjadi unit informasi yang lebih kecil dan melihat 
hubungan yang bersifat signifikan atau yang mempunyai makna antara yang 
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satu dengan yang lain baik antara data kuantitatif maupun data non 
kuantitatif. Tujuannya untuk mengetahui kondisi keuangan lebih dalam yang 
sangat penting dalam proses menghasilkan keputusan yang tepat. 
Berdasarkan penjelasan tersebut bahwa analisis laporan keuangan 
merupakan proses untuk mempelajari data-data keuangan agar dapat 
dipahami dengan mudah untuk mengetahui posisi keuangan, hasil operasi dan 
perkembangan suatu perusahaan dengan cara mempelajari hubungan data 
keuangan serta kecenderungannya terdapat dalam suatu laporan keuangan. 
Analisis laporan keuangan dapat dijadikan sebagai dasar dalam pengambilan 
keputusan bagi pihak-pihak yang berkepentingan dan juga dalam melakukan 
analisisnya tidak akan lepas dari peranan rasio-rasio laporan keuangan. 
Melakukan analisis terhadap rasio-rasio keuangan akan dapat menentukan 
suatu keputusan yag akan diambil. 
5. Tujuan Analisis Laporan Keuangan 
Menurut Munawir (2010:31), tujuan analisis laporan keuangan 
merupakan alat yang sangat penting untuk memperoleh informasi sehubungan 
dengan posisi keuangan dan hasil-hasil yang telah dicapai perusahaan yang 
bersangkutan. Data keuangan tersebut akan lebih berarti bagi pihak-pihak 
yang berkepentingan apabila data tersebut diperbandingkan untuk dua periode 
atau lebih, dan di analisa lebih lanjut sehingga akan dapat diperoleh data yang 
akan dapat mendukung keputusan yang akan diambil. Menurut Kasmir 
(2010:68), tujuan dari analisis laporan keuangan adalah sebagai berikut: 
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a. Untuk mengetahui posisi keuangan perusahaan dalam satu periode 
tertentu baik aset, kewajiban, ekuitas, maupun hasil usaha yang telah 
dicapai untuk beberapa periode. 
b. Untuk mengetahui kelemahan-kelemahan apa saja yang menjadi 
kekurangan perusahaan. 
c. Untuk mengetahui kekuatan-kekuatan yang dimiliki. 
d. Untuk mengetahui langkah-langkah perbaikan apa saja yang perlu 
dilakukan ke depan berkaitan dengan posisi keuangan perusahaan 
saat ini. 
e. Untuk meakukan penilaian kinerja manajemen ke depan apakah perlu 
penyegaran atau tidak karena sudah dianggap berhasil atau gagal. 
f. Dapat juga digunakan sebagai pembanding dengan perusahaan 
sejenis tentang hasil yang mereka capai. 
 
6. Manfaat Analisis Laporan Keuangan 
Menurut Harahap (2009:195), kegunaan analisis laporan keuangan dapat 
dikemukakan sebagai berikut: 
a. Dapat memberikan informasi yang lebih luas, lebih dalam daripada 
yang terdapat dari laporan keuangan biasa. 
b. Dapat menggali informasi yang tidak tampak secara kasat mata 
(explicit) dari suatu laporan keuangan atau yang berada dibalik 
laporan keuangan (implicit). 
c. Dapat mengetahui kesalahan yang terkandung dalam lapoan 
keuangan. 
d. Dapat membongkar hal-hal yang bersifat tidak konsisten dalam 
hubungannya dengan suatu laporan keuangan baik dikaitkan dengan 
komponen intern maupun kaitannya dengan informasi yang diperoleh 
dari luar perusahaan. 
e. Mengetahui sifat-sifat hubungan yang akhirnya dapat melahirkan 
model-model dan teori-teori yang terdapat di lapangan seperti untuk 
prediksi dan peningkatan. 




G. Hubungan Antar Variabel 
1. Hubungan Struktur Modal terhadap Harga Saham 
Menurut Kesuma (2009:43), “Pertumbuhan penjualan yang semakin 
baik akan dapat menjadikan perusahaan dapat membayar hutangnya 
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sehingga besar hutang yang ditanggung menjadi relatif aman untuk 
dilunasi”. Ketika perusahaan berusaha meningkatkan penjualan, maka 
perusahaan akan membutuhkan tambahan dana atau modal untuk 
memenuhi penjualannya. Kebutuhan modal tersebut dapat diperoleh 
melalui dalam atau luar perusahaan, apabila dari dalam perusahaan masih 
mengalami kekurangan dapat mempertimbangkan dari luar perusahaan 
yaitu dengan cara hutang. Modal tersebut bermanfaat untuk kegiatan 
perusahaan antara lain untuk produksi, penambahan aktiva tetap, maupun 
peningkatan biaya penjualan seperti promosi, saluran distribusi dan 
lainnya. 
Semakin tinggi struktur modal perusahaan yang dalam penelitian ini 
diwakili oleh Debt to Equity Ratio (DER), memperlihatkan penggunaan 
modal sendiri dalam jumlah yang rendah dibandingkan dengan 
hutangnya. Menurut Bringham dan Houston (2010:17), semakin tinggi 
risiko dari penggunaan lebih banyak hutang akan cenderung menurunkan 
harga saham. Hutang yang besar dapat meningkatkan risiko finansial  
perusahaan dan investor akan menghindari karena cenderung 
menurunkan harga saham perusahaan. 
Investor pada dasarnya akan menghindari risiko sehingga lebih 
memilih perusahaan dengan Debt to Equity Ratio (DER) yang rendah 
karena hutang yang rendah cenderung meningkatkan harga saham dan 
sebaliknya, menghindari Debt to Equity Ratio (DER) yang tinggi karena 
hutang yang tinggi cenderung menurunkan harga saham. Dari beberapa 
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penjelasan di atas, tingginya Debt to Equity Ratio (DER) memperlihatkan 
komposisi hutang yang tinggi sehingga meningkatkan risiko yang 
diperoleh investor. Tingginya risiko akan berdampak pada menurunnya 
harga saham sehingga memperlihatkan bahwa Debt to Equity Ratio 
(DER) berpengaruh negatif terhadap harga saham (Assegaf, 2014:5). 
2. Hubungan Profitabilitas Terhadap Harga Saham 
Investor di dalam melakukan pengambilan keputusan ingin 
memastikan bahwa investasi yang dilakukan adalah tepat dan 
menguntungkan. Sebagian besar investor akan melakukan penilaian, 
apakah saham yang dipilih benar-benar akan mendatangkan hasil atau 
pengembalian yang positif di masa depan. Rasio profitabilitas dapat 
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan 
tingkat keuntungan (profitabilitas).  
Profitabilitas yang dalam penelitian ini diwakili Return on Equity 
(ROE) dan Earning per Share (EPS), bahwa Return on Equity (ROE) 
yang tinggi memperlihatkan besarnya peluang pendapatan yang akan 
diperoleh oleh investor yang menanamkan sahamnya di perusahaan. Laba 
yang tinggi dapat dihasilkan oleh perusahaan yang dalam kondisi baik 
sehingga tingkat pengembalian yang didapatkan juga tinggi. Investor 
selain melihat tingkat pengembalian Return on Equity (ROE) biasanya 
ingin juga melihat besarnya deviden yang akan didapatkan melalui 
Earning per Share (EPS).  
37 
 
Menurut penelitian Assegaf (2014:5), “Nilai EPS yang diharapkan 
akan mempengaruhi tingkat kepercayaan investor terhadap investasi 
dalam perusahaan tersebut”. Earning per Share (EPS) dengan jumlah 
tinggi dapat meningkatkan permintaan saham sebaliknya, Earning per 
Share (EPS) dengan jumlah rendah akan menurunkan permintaan saham 
karena deviden yang akan didapatkan semakin kecil. Menurut Husnan 
(2005:317), “Jika kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba 
meningkat, harga saham akan meningkat”. Dengan kata lain, 
profitabilitas yang diwakili oleh Return on Equity (ROE) dan Earning 
per Share (EPS) akan mempengaruhi harga saham secara positif. 
 
 
H. Model Konsep 
Dengan model konsep suatu penelitian dapat digambarkan sehingga jelas 
dan mudah dimengerti. Menurut Bahri (2008:30) pengertian konsep adalah 
satuan arti yang mewakili sejumlah objek yang mempunyai ciri yang sama. 
Orang yang memiliki konsep mampu mengadakan abstraksi terhadap objek-
objek yang dihadapi, sehingga objek-objek ditempatkan dalam golongan 






Gambar 1 Model Konsep Penelitian 
Sumber: Data diolah, 2017 
Gambar 1: menjelaskan bahwa hubungan tersebut di atas dapat dijelaskan 
dengan mengadakan analisis terhadap variabel Struktur Modal dan 




Menurut Sugiyono (2009:64) pengertian hipotesis adalah: “Hipotesis 
merupakan jawaban sementara terhadap rumusan masalah penelitian, dimana 
rumusan masalah penelitian telah dinyatakan dalam bentuk kalimat 
pernyataan”. Suatu hipotesis dapat dikatakan juga sebagai jawaban sementara 
karena disusun bedasarkan teori yang relevan, belum berdasarkan dari hasil 
penelitian. Pada penelitian ini model hipotesis yang akan di uji adalah: 
1. H1: Variabel Debt to Equity Ratio (DER) (X1), Return on Equity 
(ROE) (X2), dan Earning per Share (EPS) (X3) berpengaruh secara 
simultan terhadap Harga Saham (Y). 
2. H2: Variabel Debt to Equity Ratio (DER) (X1), Return on Equity 
(ROE) (X2), dan Earning per Share (EPS) (X3) berpengaruh secara 










Gambar 2 Model Konsep Hipotesis 
Sumber: Data diolah, 2017 
Keterangan: 
                      : X1, X2, X3 berpengaruh parsial terhadap Y 
                      : X1, X2, X3 berpengaruh simultan terhadap Y 
Debt to 
Equity Ratio 
(DER) (X1) 
Return On 
Equity (ROE) 
(X2) 
Earning per 
Share (EPS) 
(X3) 
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(Y) 
